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CAPITULO 4. El modelo IS-LM en una
economia cerrada

1. El equilibrio en los mercados de bienes y financieros
1.1. El analisis IS-LM
1.2. Los multiplicadores y la politica monetaria y fiscal
1.3. Alteraciones del equilibrio
1.4. La curva de demanda agregada

2. La politica monetaria y fiscal
2.1. Mecanismos de transmision de la politica monetaria
2.2. La politica fiscal y el efecto expulsion o crowding out

2.3. Determinantes de la eficacia de las politicas monetarias y
fiscales

2.4. La combinacion de politicas monetarias y fiscales
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El modelo IS-LM:

« Constituye el nucleo de la macroeconomia a corto plazo,
y es el instrumento mas representativo del analisis
macroeconomico de la escuela de la sintesis
keynesiano-clasico.

* Fue desarrollado por Hicks en 1937 y continua
aplicandose en la actualidad porque proporciona un
marco adecuado y simple para analizar los efectos de
las politicas monetaria y fiscal en la demanda de
productos y en los tipos de interes.

* El modelo IS-LM determina los valores de la renta (PIB)
y del tipo de interés (i) que equilibran o vacian
simultaneamente los mercados de bienes y de dinero.



Formulacion del modelo IS-LM

« Es un modelo de determinacion de la demanda
agregada.

* Es una ampliacion del modelo simple keynesiano, en el
gue se incluye el tipo de interés entre los determinantes
de la demanda agregada.

* Analizaremos como los tipos de interés (i) y la renta (Y)
son determinados conjuntamente por el equilibrio en los
mercados de bienes y en los mercados de activos
financieros.

* |S recoge la igualdad I=S (Invest=Save).
* LM recoge la igualdad L=M/P.



Mercados de activos

Dinero y Bonos
Oferta y Demanda

Mercado de bienes
Demanda Agregada
Produccion

Tipos de interés




1. El equilibrio en los mercados de bienes y
financieros
1.1. El analisis |S-LM

1.2. Los multiplicadores y la politica monetaria y
fiscal

1.3. Alteraciones del equilibrio
1.4. La curva de demanda agregada



1.1. El analisis IS-LM

El analisis formal del modelo IS-LM seria el siguiente:
1IS: Y = agA- agbi
LM: i=-(1/h)(M/P) + (k/h)Y

* Variables endogenas: VY, i, C, |, L.

« Variables exdgenas: C,, |y, Gy, TR,, B, M.
« Parametros de la politica fiscal: G,, TR, t.
« Parametros de la politica monetaria: B, r.
« Parametros de conducta: c, b, k, h, e.

* En el corto plazo se supone P constante.



Los mercados de bienes y de activos financieros se encuentran
simultaneamente en equilibrio para un nivel de renta Y, y un tipo de
interés iy, dadas las variables exdgenas, en particular la oferta
monetaria real (M/P) y la politica fiscal (G, TR y t).

LM

IS

Yo Y

En el punto E las empresas estan produciendo la cantidad que
planean (no existen existencias indeseadas) y el publico tiene la
composicion de cartera que desea (liquidez y bonos).



Analisis formal del modelo IS-LM

El analisis formal del modelo IS-LM seria el
siguiente.

(1) I1S: Y = aGA- aGbi
(2) LM: 1=-(1/h)(M/P) + (k/h)Y
La interseccion de las curvas IS-LM se

obtendria resolviendo el sistema de dos
ecuaciones (1) y (2) con dos incognitas (Y,i).

Sustituyendo (2) en (1):

Y = aGA- aGb[-(1/h)(M/P) + (k/h)Y]
Desarrollando el producto:

Y = aGA+(aGb/h)(M/P) - (aGbk/h)Y



Analisis formal del modelo IS-LM

Agrupando Y en el primer miembro de la ecuacion:
Y+(aGbk/n)Y = aGA+(aGb/h)(M/P)

Sacando factor comun Y:

Y[1+(aGbk/h)] = aGA+(aGb/h)(M/P)

Reduciendo a comun denominador el corchete del
primer miembro de la ecuacion:

Y[(h+aGbk)/h] = aGA+(aGb/h)(M/P)

Despejando Y

Y = [h/(h+aGbk)][aGA+(aGb/h)(M/P)]

Desarrollando el producto se obtiene la ecuacion 3:
(3) Y = [haG/(h+aGbk)]A+[(haGb)/[h(h+aGbk)]}(M/P)



Analisis formal del modelo IS-LM

(3) Y = [haG/(h+aGbk)]A+[(haGb)/[h(h+aGbk)]|(M/P)

« Dado que [haG/(h+aGbk)] es una constante positiva
podemos llamarle v, y la ecuacion (3) que recoge la
renta de equilibrio en el modelo IS-LM quedaria:

(4) IS-LM: Y = yA+ y(b/h)(M/P)

« Esta ecuacion pone de manifiesto que existe una
relacion directa entre el nivel de renta de equilibrio y la
demanda agregada autbnoma A, que incluye los
parametros de la politica fiscal -G y TR-. También refleja

una relacion directa entre la renta de equilibrio vy la
oferta monetaria real.



Analisis formal del modelo IS-LM

« De forma similar se obtendria la ecuacion (5)
gue recoge el tipo de interes de equilibrio en el
modelo |S-LM. Para ello, habria que sustituir (1)
en (2).

(5) IS-LM: i = (k/h)yA — [(1/(h+aGDbk)](M/P)

« Esta ecuacion pone de manifiesto que existe
una relacion directa entre el tipo de interes de
equilibrio y la demanda agregada autonoma A,
que incluye los parametros de la politica fiscal -
G y TR-. También refleja una relacion inversa
entre el tipo de interés de equilibrio y la oferta
monetaria real.



1.2. Los multiplicadores y la politica

monetaria y fiscal
La ecuacion (4) recoge la renta de equilibrio

en el modelo IS-LM h( M
(DIS-LM: Y =9%A +» ( j
hi P

donde

2

Multiplicador de la }

{ Multiplicador de la politica monetaria

politica fiscal
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El multiplicador de la politica fiscal

El multiplicador de la politica fiscal muestra cuanto varia la
renta de equilibrio cuando varian las compras del Estado (G),
manteniéndose constante la oferta monetaria real (M/P).

En la ecuacion (4) AY/AA=Y ; dado AA=AG ; AY=YAG

Y es el multiplicador de las compras del Estado que tiene en
cuenta el ajuste en el tipo de interes, esto es tiene en cuenta
los mercados financieros. De ahi que:

Y<ag

Es decir, al aumentar G aumenta Y pero menos que en el
modelo del cap. 2 en el que no se consideraba LM, debido al
efecto “amortiguador” de los tipos de interés (1i=>|1=>]Y).



El multiplicador de la politica
monetaria

* El multiplicador de la politica monetaria
muestra cuanto aumenta el nivel de renta
de equilibrio cuando aumenta la oferta
monetaria real, y no cambia la politica
fiscal.

* En la ecuacion (4) AY/A(M/P)=(b/h)Y ;
AY=(b/h)YA(M/P)



1.3. Alteraciones del equilibrio

e La politica fiscal y la politica monetaria se
utilizan para estabilizar la economia

e En este epigrafe se analiza como funcionan las
politicas monetarias y fiscales a través del
modelo IS-LM

e Aunque la politica fiscal influye en el mercado de
bienes y la politica monetaria en el mercado de
dinero, como los dos mercados estan
mterrelaaonados tanto una politica como otra
influyen en el nivel de produccion y en los tipos
de interés de la economia



Desequilibrios en el mercado de bienes

(fuera de la curva |S)

i EOB LM
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Desequilibrios en el mercado de dinero

(fuera de la curva LM)

EOD LM
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Desequilibrios y dinamica en los mercados reales y
financieros

EOB'
=

Puede comprobarse que existe convergencia
hacia el equilibrio desde cualquier cuadrante
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Desequilibrios y ajuste |S-LM

Mercado de bienes

Mercado de dinero

Cuadrante _ , . . .
Desequil. Ajuste Y | Desequil. Ajuste |
I EOB Disminuye |EOD Disminuye
Il EDB Aumenta EOD Disminuye
1] EDB Aumenta EDD Aumenta
IV EOB Disminuye |EDD Aumenta




Desequilibrios y dinamica en los mercados reales y
financieros

£DB
L EDDH

Y, Y

Convergencia hacia el equilibrio desde

cualquier cuadrante
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1.4. La curva de demanda agregada

e La curva de demanda agregada (DA) representa los sucesivos
equilibrios IS-LM que se alcanzan en la economia, manteniendo
constantes el gasto autonomo (A) y la oferta monetaria
nominal (M) y permitiendo que varlen los precios (P).

e La demanda agregada (DA) es la demanda de bienes y
servicios que recoge la interaccion con los mercados financieros
y el nivel de precios de la economia.

e A partir de la ecuacion (4), se obtendria la ecuacion de la
demanda agregada, considerando los precios variables:

b M
h P

DAY =/A+y

Donde Y y P son variables.



Deduccion geometrica de la curva de

Demanda Agregada

(2)Cambia P, P,>P,, M
permanece constante
de modo que:

M/P,<M/P,

LM, se desplaza hasta
LM,

Nuevo equilibrio IS-LM,,
E,(Y,,i,M/P,)

__________________________

LM,

LM,

IS




2. La politica monetaria y fiscal

2.1. Mecanismos de transmision de la
politica monetaria

2.2. La politica fiscal y el efecto expulsion
o crowding out

2.3. Determinantes de la eficacia de las
politicas monetarias y fiscales

2.4. La combinacion de politicas
monetarias y fiscales



2.1. Mecanismos de transmision de la
politica monetaria

* El mecanismo de transmision es el proceso por el que los cambios de
la politica monetaria afectan a la DA. Consta de los siguientes pasos:

1. Variacion de la oferta monetaria real.

2. Los ajustes en las carteras de
valores provocan una variacion del
precio de los bonos y de los tipos de
interés.

3. El gasto, sobre todo al gasto de
inversion, se ajusta a las variaciones
de los tipos de interés.

4. La produccion se ajusta a la
variacion de la DA.




2.2. La politica fiscal y el efecto-expulsion

(1) Gy, TRy, t, Cy, Iy, €, b =>1S; By, 1, e, P cte => LM ; IS-LM=>E(Y,, i)
(2) El sector publico decide AG (ceteris paribus); G,>G,
Gy, TRy, t, Cy, lg, ¢, b=>1S" ; By, 1, e, P cte => LM ; IS"-LM=>E (Y, i;)

1° Efecto expansivo del AG (E—E,)
Para i cte; AY=Y,-Y,, AY=0;AG

2° Efecto amortiguador del 4

Ai sobre el gasto privado en i
inversion (J1) (E,—E,) lo

Equilibrio final E,(Y4,i4)
Aumenta i, aumenta 'Y
AY=Y,-Y,, AY=YAG

Efecto expulsion E,—E,; |[AY=Y,-Y,|;

|JAY=YAG-0;AG| ; |AY=(Y-a5)AG| Yo Y1 Y2
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2.3. Determinantes de la eficacia de las politicas
monetarias y fiscales

|. La politica monetaria y la trampa de liquidez (h=<«)

« Latrampa de liquidez o preferencia por la liquidez es una situacion en la
que, dado un tipo de interées i*, el publico esta dispuesto a mantener
cualquier cantidad de dinero que se ofrezca.

« Lacurva LM es horizontal y por tanto las variaciones de la cantidad de
dinero no la desplazan. La politica monetaria no puede influir en el nivel
de renta. La politica monetaria es ineficaz.

5 )

q
q

LM

Saldos reales
28



2.3. Determinantes de la eficacia de las
politicas monetarias y fiscales

ll. La politica monetaria y el caso clasico (h=0)

La demanda de dinero no depende del tipo de interés, unicamente
del nivel de renta. La curva LM es vertical.

Implica maxima eficacia de la politica monetaria, ya que la politica
monetaria produce un efecto maximo en el nivel de renta.

Dadalacurva LM :%:(kY —hi)

LM LM’
 ——

sih=0 tenemos M =kY =
P (1/k)A(M/R)=AY

-

Teoria cuantitativa del dinero: IS
el nivel de renta nominal depende
solo de la cantidad de dinero
nominal, independiente de i




2.3. Determinantes de la eficacia de las
politicas monetarias y fiscales
lll. La politica fiscal y la trampa IV. La politica fiscal y el

de liquidez (h=<) caso clasico (h=0)
LM

. LM
iy i
: 1
1S IS’
Y!1 Y:Z Y Yl Y
No hay efecto-expulsion Y Efecto-expulsion total

Maxima eficacia politica fiscal Politica fiscal ineficaz
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2.3. Determinantes de la eficacia de las
politicas monetarias y fiscales

* Los casos analizados muestran que la
sensibilidad de |la demanda de dinero al
tipo de interés (h) es una cuestion decisiva
en la determinacion de la eficacia de las
politicas monetarias y fiscales.

« Cuanto mayor sea h, mas eficaz sera la
politica fiscal (menor el efecto expulsion)

 Cuanto menor sea h, mas eficaz sera la
politica monetaria



2.4. La combinacion de politicas
monetarias y fiscales

Siempre que una economia no se encuentre en una trampa de
liguidez o en el caso clasico, los responsables de politica
economica pueden utilizar de forma combinada las politicas
monetarias y fiscales para influir en el nivel de renta.

En la eleccion de politicas monetarias y fiscales habra de tenerse
en cuenta el modo en que influyen en los componentes de la
demanda agregada (C,l y G).

La politica monetaria estimula los componentes de la DA sensibles al
tlpo de interés (sobre todo el gasto en inversion ).

— Una politica fiscal expansiva AG, ademas de aumentar el consumo,
aumentara la produccion de los bienes que adquiere en concreto el
sector publico.

— Una politica fiscal expansiva ATR aumenta el consumo.

— Una politica fiscal expansiva de reduccidén de impuestos sobre la renta
produce un aumento en el gasto en consumo (AC).

— Una politica fiscal expansiva consistente en un sudsidio a la inversion
(Al,) aumenta el gasto en inversion (Al).



2.4. La combinacion de politicas
monetarias y fiscales

Politica Renta de Tipo de interes
macroeconomica equilibrio de equilibrio
Expansion monetaria AN V
Restriccion monetaria V AN
Expansion fiscal A A
Restriccién fiscal V V
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2.4. La combinacion de politicas
monetarias y fiscales

Cuando hay desempleo y no es deseable una subida del
tipo de interes, las autoridades monetarias pueden
acomodar la expansion fiscal elevando la oferta
monetaria.

La politica monetaria es acomodaticia cuando en el
curso de una politica fiscal expansiva se eleva la oferta
monetaria al objeto de impedir que suban los tipos de
Interés.

También se conoce como monetizacion de los déficit
publicos, en el sentido de que el banco central imprime
dinero (AB) para comprar los bonos con los que el
estado financia sus déficit.

En este caso el efecto expulsion es cero.



